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　　０．はじめに
　金融仲介機能というのは，情報の非対称性を，金融仲介機関の情報生産
機能によって克服し，信用供与を円滑化する仕組みである。この機能は，
金融仲介機関による危険負担機能によるところが大きく，エージェンシー
・コストの大きいスモール・マーケットほど，つまりリテールになればな
るほど情報生産機能に依存する余地が大きくなる。
　したがって，リスクが大きくなるほど情報生産機能がワークする余地は
大きくなるとともに，市場の失敗が発生する可能性も高くなる。そこで，
信用保証を行なう機関があれば，スモール・マーケットの信用供与は円滑
化する可能性がある。中小企業金融に対する政策金融としては，直接融資
制度と民間金融に対する信用補完制度とがあるが，アメリカ，イギリスな
どでは信用保証が主流である。　日本でも信用保証制度が存在し，ほぼ各都
道府県に公共法人である保証協会があり，その再保険機関として中小企業
信用保険公庫がある1)。
　従来，信用保証制度は中小企業貸出市場の５％以下の付保水準であった
が(1981年度)，近年は5.5%程度に上昇している。 81年度から91年度にかけ
て中小企業貸出市場は2.53倍になったが，債務保証残高は2.82倍になって
いる。これは，都市銀行がリテール戦略に転換し，その情報生産機能の補
充として信用保証協会を利用して，あたかもリスク転嫁を保証協会に対し
て行ない，リスク・カバーに活用したからであるともいえよう。
　事実，信用保証制度の利用に占める都市銀行のシェアは増大している
し，それを受けて都市銀行の代位弁済率も上昇している。本稿は，信用保
証制度の理論的意義を明らかにし，中小企業金融における信用保証制度の
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（第１図）信用保証制度の関係図
位置を考察する。
　　１．信用保証制度に関する若干のファクトファインディング
[1-1]都市銀行のリテール戦略と信用保証制度利用
　都市銀行は，大企業の資金調達における資本市場シフトなどから，リ
テール戦略を展開し，中小企業金融と個人金融市場に積極的に参入してき
た。とくに，地方の中小企業金融市場にも進出し，その地域別の預貸率を
高めてきた。地域に十分な支店を保有していないにもかかわらず，積極的
に進出しているのは，信用保証協会の利用によるところが大きく，情報生
産の機能の一部を転嫁しているのである。
　ところで，注意すべきことは，中小企業金融市場は量的には拡大し，潤
沢になったのであるが，貸出件数の増加は85年から90年９月にかけて1.3
　　　　　　　　　　　　－118(125)－
倍でしかなく，この間に貸出額は1.7倍以上になっていることを考えると，
１件当たり融資額の上昇がみられたにすぎず，中小企業金融市場の拡大は
金額的なものにとどまり，融資対象となる中小企業数の増加は限定的で
あったといえよう。
　従来，地域の金融市場は集中度の高い地域ほど（金融的に寡占的な地域），
貸出金利が高いという傾向がみられた。名古屋金利とか，仙台金利とかい
われるように，地域によって金利水準は異なるといわれる。金利は，需給
によって決るが，需要側の企業の諸特性（成長率，リスクなど），供給側の競
争度（集中度）と金融機関の格差（体カ差）などが重要である。したがって，
金利水準はネイションヮイドに平準化されないのである。　しかし，都市銀
行が金融的寡占地域に進出すれば，競争が高まって金利は低下することが
予想され，地域的金利差は縮小するであろう。従来高水準であった東北地
方の金利水準が全国レペルに収斂しつつあるといわれるのも，このような
背景があるものと思われる。
　しかし，都市銀行は１件当たり融資金額も大きく，優良な中小企業を抱
え込んでいることが予想される。したがって，中小企業の中でも，信用力
の弱い企業，すなわち財務内容の悪い企業（不況業種），担保力の劣る企業
（スタートアップ企業），取引コストの高い企業（小規模企業）などはクラウド
アウトされるであろう。
　信用保証制度というは，民間金融機関にすれば，信用保証制度の利用に
よって信用リスクを信用保証協会に転嫁できるわけで，情報生産コストの
節約にもなるきわめて有利な手段である。もっとも，利用には様々な条件
があり，何でも可というわけではない。しかし，BIS規制上も有利であり，
その活用は中小企業金融上重要である。
　都市銀行は，第２図にみるように中小企業向け融資拡大の一環として付
保率（保証残高／中小企業融資残高）を高めた（84年度の4.5%が91年度の7.6%
に）。とくに，86年10月に保証協会が導入した当座貸越の保証や，87年７月
　　　　　　　　　　　　　　　－117（126）－
　都市銀行は，債務保証残高のシェアでみると，81年度から91年度の10年
間で比較すると，81年度の21.6％が91年度には44.8％になり，シェアを23
ポイントも増加させており，残高では5.87倍，件数では1.74倍となってい
る。この間の全業態合計では，残高で2.82倍，件数で1.30倍であるから，
都市銀行の突出が顕著であることが分る。反対に，代位弁済額のシェアで
みると81年度の28.2％が91年度に47.0％と急増していることが分るが，89
　　　　　　　　　　　　－116(127)－
に導入された事業者カードローンの保証などを活用して，利用率を高めた
のである。本来の中小企業専門金融機関である信用金庫，信用組合の付保
率が下落していることと対照的である（とくに信用組合の付保率の低下は著し
く，84年の3.9%が91年に2.1％に下落した。　リスクの高い分野を担当していること
をうかがわせる）。地方銀行の付保率も高水準（91年度に7.1%)で，都市銀行
並みであるし，第２地銀協加盟行もQ.2%と付保率を高めている。
　　　　　　　（第２図）金融機関毎の付保率（保証協会利用率）
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（第１表）業態別保証債務残高シェアと保証債務件数
（第２表）業態別債務保証残高と代位弁済額
・90年度には1.31％・0.25％と低位であったことからことからも，バブル
崩壊後急激に悪化していることが分る。
　反面，地方銀行のシェアは同時期に債務保証残高で81年度の28.2％から
91年度に26.0％に下落し，信用金庫のシェアは24.5％が14.1％に下落した。
地方銀行は，残高で2.60倍，件数で1.40倍であり，全業態平均に近いが，
信用金庫は残高で1.63倍，件数でL07倍と平均以下である。信用組合は，
この間に利用件数を減じているのである。
　このように，10年間の間に，主な利用は地方銀行・信用金庫から都市銀
行にシフトしたのである。都市銀行のリテール戦略の一環に保証協会利用
があったのである。その結果としての都市銀行の代位弁済率（代位弁済額／
保証債務残高）の急上昇は，中小企業金融市場に対して相当無理な融資をし
たことの表われであるともいえよう。
［1-2］地域別利用と代弁状況
　信用保証制度の利用には，地域経済の状況を反映して，地域毎に相当の
バイアスが見られる。いくつかの特徴を列挙しておこう。全国には52の保
証協会があり，大阪には府と市の協会，愛知には県と名古屋市の協会，神
奈川には県と横浜市と川崎市の協会，岐阜にも県と岐阜市の協会がある。
以下では，都道府県ベースで考察する（第３表）2）。
　①　保証債務残高は，永く東京が１位であったが，89年度から大阪が１
　　位になった。これは，関西系都市銀行の利用の急増によるものといわ
　　れる。利用件数は，25万件で，１件当たり残高が1,681万円と大きい。
　②　東京では，都銀の利用は76.6％であるが，利用件数が50万件と大き
　　いので，１件当たり残高は811万円と大阪の半分である。
　③　山梨は，保証債務残高では全国46位であるが，利用件数が少なく，
　　１件当たり残高が1,073万円と大きい。
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④　代位弁済率をみると，大阪，京都，宮城，石川，沖縄，愛媛，宮
　崎，秋田，青森，鹿児島が１％以上で高い。東京も代弁金額・件数と
　も多いが代弁率は低い。一般的に，経済のパフォーマンスの悪い地域
　で代弁率は高い傾向がある。件数では，大阪，東京，愛知,秋田が1,0
　00件を超え，１件当たり金額でも，大阪，愛媛で1,000万円を超えてい
　る。大阪，京都を除くと，これらの地域では，都市銀行が店舗を急速
　に増設したり，店舗は少ないものの急激に預貸率を上昇させた地域で
　あることが注目される。
　　　　　　　（第３図）収支差率（当期収支差／保証平残）
　　　　　　　　　　　　当期収支差率の推移
⑤　秋田は，当期の収支でみるとマイナスに転じている(第３図)。
⑥　92年度には，代位弁済率の一層の上昇が予想され，業態別の動向が
　　　　　　　　　　　　　　－111(132)－
　　注目される。
　　２．中小企業政策金融の方向
［2-1］金融自由化時代の政策金融
　中小企業金融政策としては，いわゆる政策金融と信用補完（信用保証）に
よって行なわれている3）。前者が財政投融資の一環であり，公的金融シス
テムに位置付けられるのに対し，後者はもっぱら民間金融の誘導ないし誘
引する効果（量的効果）をもつ。さらに，保証制度利用時には，貸出金利が
低減されるので，金利引き下げ効果をももつ（質的効果）。もっとも，都道
府県の制度融資についても信用保証制度が利用されるので，必ずしも民間
金融のみを対象とはしていない点に注意すべきである。
　金融自由化は，金利自由化を通じて公的金融システムにも影響を与え，
たとえば中小企業専門の中小企業金融公庫，国民金融公庫，商工組合中央
金庫にも固定金利融資の見直しを迫るであろう。　したがって，固定金利融
資は政策目的が明確ないし政策的ニーズに対応した対象に限定されるよう
になるかもしれない。政府機関の資金の調達・運用の金利ミスマッチング
から利子補給の必要があるからである。
　民間金融を補完・誘導・誘引する機能をもつ機関保証である信用保証制
度は，民間金融を土台にするだけに，金融自由化には対応しやすく，むし
ろその役割は大きい。　しかし，自由化時代には金融機関にも経営の自己責
任の下にリスク管理が重要であるが，信用保証は金融機関の信用リスクを
カバーする機能をもつので（金融機関にすればリスクを保証協会に転嫁でき
る），信用保証制度のリスク対応が一層重要になる。
　さらに，信用保証制度は中小企業の信用力を補完し，それを引き出すだ
けでなく，中小企業の発展に寄与するために，経営診断，経営指導などの
－110(133)－
コンサルティング機能をもつ（質的効果）。このコンサルティング機能は，
自由化時代においては個別企業の財務管理における重要な役割になろう。
金融機関もフィナソシャル・プランニングを行なっているが，コマーシャ
ル。ベースに偏したものではない別角度のコンサルティングが期待できよ
う。
［2-2］政策金融と信用保証の効果
　政策金融の効果の分析，つまり財政投融資・公的金融については膨大な
研究の蓄積がある。　しかし，資金吸収問題（入口）・調達資金の中間的配分
問題・最終的資金配分問題（出口）の３つの問題のうち，資金配分の効率
性から出口の問題を検討したものは,小椋・吉野［1984, 85],本間［1991],
金融調査研究会『公的金融の現状と課題』［1991］などに留る。
　信用保証制度は，保証料を徴収する機関保証であるから，質的補完から
みると，割高である。しかし，保証料は基本科率１％である（制度融資では
0.4～0.9％に軽減されている）。800万円以下の小口保証については，金額区
分別の低保証科が適用されている（23協会にっいて）。
　平均保証料率を，（保証料／保証債務平均残高）で求めると，1987～89年度
に全国平均で1.03％であるが，１％を下回る協会が16あり，最低は0.85
％である。このように，信用保証制度利用にはコスト負担が必要である
が，他方貸出金利が0.5％程度引き下げられる。したがって，この引き下
げ効果を分析することが重要であろう。単純には名目で0.5％の引き下げ
であるが，信用保証制度を利用しないときには，人的保証などの人的担
保，そのほかの物的担保の徴求，あるいは他の機関保証が必要であり，そ
の比較をすることが必要である。信用保証制度以外の担保・機関保証では
貸出金利の引き下げがなければ，この引き下げ効果は大きいはずだからで
ある。
　　　　　　　　　　　　　　　－109（134）－
　　３．中小企業信用保証の理論的根拠
［3-1］金融仲介と担保
（1）情報の非対称性と金融仲介
　情報の非対称性がある金融仲介では，非対称性を除去する機能をもつ組
織があると便利であり，これを行なうのが金融仲介機関である。金融仲介
機関は借手の投資に関するプロジェクトを審査し，その成否を判断するこ
ととともに，さまざまな情報を集めることを行なうという，情報生産機能
をもつ。情報生産を行なう専門家がいれば，金融取引における情報の非対
称性はなくなって，取引が円滑になることになる（専門の経済性）4）。
　銀行とは，こうした機能を果たすものとして期待されている。銀行は預
金者から資金を預かり，預金者に代って然るべき借手・融資先を探し，融
資する（いわゆる金融仲介である）。その際，借手の信用リスクを銀行自らが
負担しているのである。とくに，借手の事業に対する信頼がその根にあろ
う。経営者の顔，従業員の意欲である。融資によってその事業を育てると
いう意識，コンサルティング等によって後押しするという気概が重要であ
ろう。
　銀行は融資のプロとして，不特定多数の預金者から資金を集めにこに
公共性がある），プーリングして，借手に融資するのである。多くの借手を
対象にするので，大数の法則により，リスクテイクができることになる。
個々の預金者の短期で小口の資金を長期・大口化すること，大数の法則に
したがい，借手の危険をカバーして貸手には元本保証という安全資産を提
供することといった「変換」の機能を銀行はもっている。
　いずれにせよ，銀行は資金の貸借に伴うさまざまな困難を回避させ，取
－108(135)－
引に付随するコストを引き下げているのである。この情報生産機能は資金
の貸借を仲介する金融機関であればいずれにも当てはまるものである。
　しかし，金融機関の機能が情報生産にあるとしても，何故物的担保の徴
求があるのだろうか。いわゆる社債発行の際に有名な有担保原則は，1927
（昭和２）年の金融恐慌の教訓であり，信用秩序の面からもっぱら支持され
ている。有担保原則は，銀行検査等を通じて強制されている而も無視でき
ない。
　融資に伴う担保の徴求は，債権の最終的な保全の機能を果たすものであ
るが，これが実際に実行されるのはクレディット・リスクが発生し，貸倒
れが起こったときである。この事態は銀行にすれば自らの審査の失敗とも
いえる。
　事業金融の審査に当って重要なのは，融資案件の成長性，事業性，そし
てその事業の収益からの返済が可能であるか，円滑に行なわれるかという
ことである。これを返済能力とか，「所得予見の原則」とかいう。これが，
融資に伴う「第１次的担保」であるはずである。
　ところが，住宅金融のように住宅資産という住宅・土地を担保にして融
資を行なう場合，融資はあたかも不動産に対して行なわれる感がある。不
動産金融の場合にはもっと顕著である。不動産金融の場合であっても，そ
の不動産を活用して得られる収益が返済能力になることが重要である。
　住宅ローンというのは，住宅資産担保金融のような印象をもつが，あく
まで借入れ者の将来の所得予見を基盤にする金融である。そのとき，保証
という人的担保ないし機関保証を付けた上で，物的担保を徴求する理由は
何であろうか。最大の理由は金融機関の債権保全であろうが，土地を担保
にすることは，土地担保金融が最も安全な金融方法であると信じられてい
るからであろう。土地は消滅しないからであり，その供給が限定ないし一
定であるから，担保価値の減少危険が少ないからであろう。あくまで，物
的担保は「第２次」ないし「第３次的担保」とでもいいうるものにすぎな
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い。
　ところが，土地という物的担保への依存は，先に述べた金融機関に固有
の機能である情報生産の欠如ないし節約をもたらしていることに注意すべ
きである。このことは，一方で取引・審査コストを低下させる効果をもつ
が，他方個人の返済能力の評価について軽視することもありえよう。住宅
金融がリテール。バンキングであり，一定の定型化・規格化によって発展
してきたことは無視できず，そこにおけるコンピュータの活用の効果も大
きいが，土地に依存しすぎた部分があるとしたら，情報生産という金融機
関固有の機能の放棄であるといえよう。
　担保物件の掛目を課題にした融資や，返済能力を無視し，ただ土地とい
う担保さえあれば融資するといった担保至上主義は情報生産の放棄でしか
ない。その担保である土地の価値が下がったら直ちにデフォルトになるの
であるからである。そこで，土地の価値すなわち地価を下げられないとい
う奇妙な現象が起こるのである。融資が地価上昇を支えたという批判があ
ることも故なきことではないともいえよう。
（2）中小企業金融と担保（保証）
　融資はあくまで事業金融であれば，事業に対する銀行の想い入れがあっ
てこそ成り立つ。ネームのある企業に対する融資であれば，情報生産も容
易である。　しかし，ネームのない企業に対する融資こそ情報生産そのもの
である。いわゆる中小零細企業に対する融資はこの性格が強い。大企業は
銀行借入以外に多くの資金調達手段を持っている。一時期もてはやされた
エクイティ・ファイナンスもそうであり，普通社債（SB）の盛行もその反
映である。　しかし，中小零細企業にとって，このような資金調達の多様化
は困難である。
　もし銀行の情報生産が万全であれば，担保はゼロであってもよいはずで
ある。担保徴求はあくまでラストリゾートなのである。企業グループの中
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心にある大手金融機関ならば，メインバンクとしての機能によってこれが
行なわれよう。信用金庫などは大縁・地縁という日常的な付き合いによっ
て実現されるものがあるはずである。
　情報生産の工夫が金融機関の特性発揮なのである。大手金融機関と地域
金融機関とではその工夫は違っていて当り前であろう。融資を通じて企業
を育てることに，金融機関のレーゾンデートルもある。融資に際しての経
営支援，情報の提供，各種のコンサルティングなどによって見守ることが
必要である。
　1.でみたように，金融自由化の進む中で，リテールバンキングが志向さ
れている。その結果，従来この分野の担い手であった中小企業金融機関，
地域金融機関の劣勢が生じた。しかし，ある種の大手金融機関は，中小企
業といってもかなり規模のものとし，それも優良企業に絞る戦略をとって
いる。　とりわけ，信用保証協会を利用しており，自ら負担すべき信用リス
クを保証協会に転嫁している。信用保証協会は，銀行のリスク・カバー部
門になっている感もある。信用保証協会は中小企業信用保険公庫を通じて
財政資金，地方財政に関わり，税金に還元される。国民の負担である。こ
の信用保証協会への過度の依存も情報生産機能の放棄といえよう。
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